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摘要 : 公司 治理 是 内 部 控制 的 重要 制度 环境 ， 对 内 部 控制 的 监督 与 评估 是 审计 委员 
会 的 职能 之 一 。 本 文 基 于 审计 委员 会 召集 人 在 其 他 委员 会 的 兼任 视角 ， 考 察 公 司 治 
E 机 制 对 内 部 控制 质量 的 有 影响。 理论 上 ， 作 为 会 计 专业 独立 董事 的 审计 委员 会 召集 
人 能 产生 “专业 溢出 ”效应 ， 但 兼任 会 使 其 面临 更 严重 的 “关系 约束 ” 实证 证 据 
支持 了 后 者 : 当 审 计 委员 会 召集 人 同时 在 更 多 的 委员 会 中 任职 时 ， 企 业内 部 控制 质 
量 显 著 更 低 ， 且 主要 体现 为 战略 和 经 营 层级 的 内 部 控制 。 在 验证 关系 约束 的 存在 机 
制 之 余 ， 也 提供 了 绥 解 机 制 : 正式 的 公司 治理 机 制 和 召集 人 个 人 权威 地 位 能 够 缓解 
关系 约束 。 本 文 基于 中 国 独特 的 “关系 型 交易 ”的 制度 背景 ， 从 内 部 兼任 视角 补充 
了 低 质 量 内 部 控制 的 成 四 ， 同 时 也 为 当前 发 挥 独立 董事 参与 决策 和 咨询 作用 的 制度 
改革 提供 了 参考 。 
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H SOX 法 案 以 来 ， 内 部 控制 一 直 是 公司 治理 体系 的 重点 。 作 为 内 部 控制 的 重要 
环境 ， 公 司 治理 制度 的 有 效 是 保证 内 部 控制 有 效 的 根本 。 已 有 关于 内 部 控制 的 研究 
主要 揭示 高 质量 内 部 控制 的 积极 后 果 ， 对 低 〈 高 ) 内 部 控制 的 成 因 关 注 不 足 ， 尤 其 
缺乏 来 自 公 司 治理 制度 视角 的 研究 ， 没 有 回答 “如 何 完善 公司 治理 机 制 以 提高 内 部 
控制 或 何 种 公司 治理 机 制 降低 了 内 部 控制 ”的 问题 。 

独立 董事 的 制度 设计 旨 在 利用 独立 董事 的 专业 特长 〈 财 会 、 法 律 、 行 业 等 )， 

发 挥 监督 与 咨询 作用 。 在 公司 治理 制度 设计 中 ， 独 立 董 事 通过 进入 董事 会 专门 委员 
会 进行 治理 ， 其 中 审计 委员 会 要 求 独立 董事 占 多 数 并 由 财会 独 董 担任 召集 人 。 现 有 
研究 表明 : 一 方面 ， 审 计 委 员 会 的 专业 特征 发 挥 着 积极 的 作用 ; 另 一 方面 ， 独 立 董 
事 的 履 职 效果 受到 社会 关系 的 影响 。 我 国 是 典型 的 “关系 型 交易 ”模式 。 在 这 样 的 
制度 背景 下 ， 关 系 型 交易 既是 节约 交易 成 本 的 有 力 工 具 ， 也 可 能 会 形成 “关系 网 ” 
而 影响 个 人 的 行为 。 本 文 关注 的 情景 是 ， 作 为 独立 董事 的 审计 委员 会 召集 人 在 其 他 
委员 会 中 的 兼任 ， 能 够 发 挥 “ 专 业 溢出 ”的 作用 而 具有 积极 的 治理 效果 ， 还 是 受到 
“关系 约束 ”的 影响 而 无 法 发 挥 监督 与 咨询 作用 。 以 内 部 控制 质量 为 落脚 点 ， 如 果 
审计 委员 会 召集 人 的 兼任 具有 “专业 溢出 ”效果 ， 应 该 能 观测 到 当 审 计 委员 会 召集 
人 在 更 多 的 委员 会 中 兼任 会 带 来 更 高 的 内 部 控制 ， 否 则 则 表明 审计 委员 会 召集 人 的 
恬 职 受到 “关系 约束 ” 

利用 2011-2021 年 沪 深 非 金融 业 上 市 公司 的 年 度数 据 ， 实 证 检验 发 现 ， 当 审计 委 
员 会 召集 人 在 更 多 的 专门 委员 会 中 兼任 ， 企 业 的 内 部 控制 质量 更 低 。 实 证 证 据 支持 
了 “关系 约束 ”假说 。 在 经 过 替代 性 解释 与 反 向 因果 关系 的 讨论 、 利 用 地 区 高 校 校 
均 正教 授 人 数 的 工具 变量 等 统计 检验 ， 结 果 稳 健 。 机 制 分 析 从 两 个 层面 展开 : 关系 
约束 的 存在 机 制 与 缓解 机 制 。 

整体 而 言 ， 本 文选 择 审计 委员 会 召集 人 兼任 这 一 独特 的 公司 治理 分 析 视 角 ， 通 
过 其 对 内 部 控制 质量 的 影响 检验 该 内 部 兼任 的 治理 效能 ， 研 究 表明 这 种 内 部 兼任 会 
受到 关系 约束 而 无 法 发 挥 期 待 的 治理 作用 。 本 文 在 理论 上 补充 了 低 内 部 控制 质量 的 
公司 治理 成 因 ， 在 现实 层面 为 当前 发 挥 独立 董事 参与 决策 和 咨询 作用 的 制度 改革 提 
供 了 参考 。 
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萨 班 斯 -奥克斯 利 法 案 〈SOX 法 案 ) 的 颁布 使 内 部 控制 为 公司 治理 体系 的 重点 。 一 方面 ， 没 
有 系统 而 有 效 的 内 部 控制 ， 公 司 治理 将 成 为 一 纸 空 文中 ， 另 一 方面 ， 治 理 层 是 内 部 控制 的 实施 主 


体 ， 公 司 治理 是 内 部 控制 的 重要 内 部 环境 ， 公 司 治理 控制 是 企业 内 部 控制 的 第 一 层次 和 上 层 建筑 ， 
与 公司 治理 的 合理 髓 合 ， 是 提高 内 部 控制 效果 的 根本 途径 外 。 高 质量 内 部 控制 的 重要 性 不 言 而 喻 ， 


已 有 实证 证 据 揭 示 了 高 质量 内 部 控制 


的 积极 后 果 ， 如 提供 更 高 质量 的 会 计 信息 BH、 使 企业 更 及 


时 地 把 握 投 资 机 会 中 、 获 得 更 低 的 融资 成 本 SM、 限制 了 管理 层 获 取 私有 收益 WH、 强 化 上 市 企业 


的 风险 应 对 能 为 CO。 然而 ， 对 如 何 完 善 公司 治理 机 制 以 提高 内 部 控制 或 何 种 公司 治理 机 制 降 
低 了 内 部 控制 的 问题 的 回答 仍 不 充分 。 

董事 会 的 存在 使 两 权 分 离 的 现代 企业 得 以 正常 经 营 电 。 董 事 会 职能 具体 由 下 设 的 专门 委员 会 
行使 其中， 审计 委员 会 是 《上 市 公司 治理 准则 》 唯 一 强制 设立 的 专门 委员 会 ， 其 在 公司 治理 中 


的 作用 一 直 以 来 都 是 研究 者 关注 的 重点 。 根 据 该 准则 规定 ， 审 计 委员 会 的 监督 和 评估 对 象 为 内 、 
外 部 审计 工作 、 信 息 披 露 和 公司 内 部 控制 。 来 自 审计 委员 会 的 研究 显示 ， 


计 委 员 会 的 专长 对 企 


业 有 积极 作用 ， 如 财务 专长 能 识别 企业 在 研发 过 程 中 的 鳃 余 操 纵 行为 外、 抑制 财务 重 述 史 和 降低 


管理 层 的 策略 性 披露 行为 "9，IT 专长 提高 了 内 部 控制 质量 [7， 呈 现 明显 的 “专业 ”效应 。 因 此 ， 
公司 治理 制度 设计 通常 围绕 使 专业 “溢出 ”展开 ， 例 如 以 独立 董事 在 多 个 委员 会 中 任职 为 形式 的 
部 兼任 ， 或 称 “ 委 员 会 交 剧 ”。 然 而 ， 来 自 独立 董事 的 证 据 显示 ， 社 会 关系 会 影响 独立 董事 发 


挥 的 作用 。CEO 倾向 于 根据 社会 关系 任命 独立 董事 ， 这 些 独立 董事 成 为 了 CEO 的 “保护 伞 ” 


sn， 降低 了 外 部 独立 性 ， 削 弱 了 审计 质量 四 。 此 外 ， 独 立 董事 履 职 也 会 受到 “关系 约束 ”而 天 


法 发 挥 监督 效应 ， 本 地 任职 独立 董事 1 


am 


竺 关系 效应 的 影响 下 更 少 地 提出 异议 外。 由 此 产生 的 问题 在 


T: 以 委员 会 人 员 交 营 为 形式 的 内 部 


于 更 复杂 的 社会 关系 中 ， 被 复杂 的 关系 与 利益 豪 挟 而 无 法 发 挥 理想 的 履 职 效果 ? 


任 ， 是 进一步 发 挥 了 专业 人 士 的 专长 ， 还 是 将 专业 人 士 置 


本 文 对 已 有 文献 的 呼应 与 推进 体现 在 :，(1)〉 已 有 文献 对 委员 会 成 员 内 部 兼任 的 作用 未 取得 一 


致 结论 ， 本 文 基于 “关系 型 交易 ”的 


判 度 背 景 ， 审 计 委 员 会 成 员 兼任 的 视角 提供 了 董事 内 部 兼任 


带 来 消极 后 果 的 证 据 ;(〈2) 已 有 文献 集中 探讨 审计 委员 会 个 人 特征 对 内 部 控制 质量 的 影响 ， 本 文 


则 从 董事 会 的 团体 特征 贡献 于 内 部 控 


判 的 影响 因素 研究 ， (3 ) 本 文 贡献 于 低 质 量 内 部 控制 的 成 因 


研究 ， 研 究 发 现 低 质量 的 内 部 控制 源 于 董事 的 内 部 兼任 ， 这 样 的 兼任 在 事实 上 无 法 发 挥 专业 人 士 
的 “专业 溢出 ” 反而 使 其 受到 严重 的 “关系 约束 ”。 在 现实 呼应 层面 ， 近 年 来 ， 独 立 董事 制度 改 
革 是 资本 市 场 发 展 的 重要 话题 ， 审 计 委员 会 由 独立 董事 占 多 数 并 担任 召集 人 ， 对 审计 委员 会 及 其 


召集 人 的 治理 效果 研究 对 完善 独立 董事 制度 、 更 好 地 发 挥 独立 董事 咨询 作用 具有 现实 意义 ， 从 而 
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II。 在 高 管 层 


判 的 积极 后 果 ， 引 导 企 业 3 


DEN 


也 


LIB {TAM 


F。 在 股东 层面 ， 大 股 


fel, eS CEO. CFO 的 于 
步 、 多 角度 的 经 验 说 


EDT AR 


2 


mee, 国 
E 均 提升 了 


ea 


FIR BU Re bn tel, 


REH 
F 据 。 


企 混 改 形成 
国有 企业 内 部 控 
和 


Als a 
月 ATK 


用 ， 内 部 控制 有 效 性 或 质量 的 低 
央 和 管理 层 过 度 自信 BEE， 而 高 质量 的 内 
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剖 质 量 ， 近 期 的 研究 一 


i= 


里 ， 


方面 以 间接 后 果 的 形式 补充 积极 后 果 的 太 
FE 到 了 审计 委员 会 的 个 人 特征 ， 对 


董事 会 层面 关注 


12 理论 分 析 


方面 侧重 于 考察 低 〈 高 ) 质量 内 控 的 成 因 


究 , 另 


团体 特征 关注 不 足 。 
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烙印 理论 认为 ， 特 定 阶段 的 环境 特征 会 对 个 体 或 组 织 产生 重大 影响 ， 并 有 
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塑造 董事 会 成 员 的 集体 意识 ， 将 自身 烙印 转化 为 集 
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更 高 
122 委员 会 交 难 、 关 系 约束 与 内 部 控制 质量 下 降 

中 国 社会 和 经 济 运行 具有 人 格 化 的 “关系 型 交易 ”特征 ， 关 系 研究 一 直 以 来 是 中 国 制度 背 
景 下 的 研究 重点 。 符 入 理论 认为 ， 经 济 活 动 受 社会 因素 影响 ， 行 动 者 被 答 入 其 所 属 的 社会 关系 之 
中 ， 其 理性 与 偏好 是 在 与 社会 互动 过 程 中 形成 的 S59。 关 系 的 治理 既 包 括 网 络 内 部 人 的 相互 交易 ， 
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国文 化 的 核心 概念 ， 人 和 情 的 基本 含义 与 制度 有 一 定 程度 的 相悖 ， 但 讲 人 情 的 人 在 承认 第 
也 寄 希 望 于 利用 制度 漏洞 、 余 地 和 人 性 化 一 面 回 到 人 情 上 9。 换 言 之 ， 


团体 就 越 复 杂 ， 越 容易 受到 利 
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站 相关 要 求 灌输 给 其 他 委员 会 成 员 的 动力 ， 从 而 无 助 于 内 部 控制 质 时 
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2.1 模型 设 定 
本 文 设 定 如 下 固定 效应 模型 检验 假设 ， 当 Bi 显著 为 正 时 ， 支 持 假设 HI; GRATIN, SCF 
假设 HD. 被 解释 变量 为 内 部 控制 质量 /C， 解 各 变量 为 委员 会 交 痊 Overlap, CVs 为 一 系列 公司 层 
面 的 控制 变量 ，FE 为 时 间 “〈 年 份 ) 和 空间 〈 行 业 ) 层面 的 固定 效应 。 
IC; =po+ß:Overlapir CV 5; FE+e;; (1) 
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2.2 变量 解释 
2.2.1 被 解释 变量 
参考 曹 越 等 (2020)、 周 泽 将 等 2020)、 张 钦 成 和 杨 明 增 (2022) 等 的 做 法 Esc0， 使 用 迪 
博 内 部 控制 指数 评分 作为 内 部 控制 质量 的 代理 变量 ， 在 回归 中 除 以 100 消除 量 纲 差异 。 该 值 越 大 ， 
表明 内 部 控制 质量 越 高 。 
2.2.2 解释 变量 
借鉴 邓 晓 岚 等 (2014，2015)、 王 文慧 等 〈2018)、 巷 有志 等 (2021) 等 关于 委员 会 交 针 的 研 
究 思 路 B49B3B69B1， 统 计 审 计 委员 会 召集 人 在 其 他 委员 会 兼任 的 个 数 ， 并 以 除 审计 委员 会 外 设立 的 
委员 会 总 数 为 标准 化 尺度 。 该 值 越 大 ， 表 明 审 计 委 员 会 召集 人 在 更 多 的 委员 会 中 兼任 ， 委 员 会 的 
2.23 控 制 变 量 
参考 内 部 控制 与 委员 会 研究 的 相关 模型 设 定 ， 本 文 从 企业 财务 特征 和 治理 制度 特征 两 个 层 
选择 控制 变量 。 企 业 财 务 特征 包括 企业 规模 〈Size)、 杠 杆 风险 〈Lev)、 有 形 资产 占 比 
(Tangible). 、 现 金 流 水 平 〈Cashflow) 、 账 市 比 CBM), ， 治 理 制 度 特 征 包 括 股 权 结 构 变 动 
(Change), 773838 HEE 〈(ID)、 两 职 合 一 〈Dual)、 四 大 审计 (Big4)、 产 权 性 质 (SOE)、 地 区 
(Area)， 以 及 以 虚拟 变量 形式 控制 的 时 间 固 定 效应 (Year) 和 空间 固定 效应 (Industy)。 上 有 具体 见 


NI 


g 


也 


表 1 变量 定义 
类 型 名 称 符号 说 明 
被 解释 变量 | 内 部 控制 质 时 迪 博 内 部 控制 评分 ， 除 以 100 
解释 变量 Bin | Overlap | 审计 委员 会 召集 人 兼任 委员 会 数 /委员 会 总 数 -1) 
Size 企业 规模 ， 员 工人 数 的 自然 对 数 
Lev 杠杆 风险 ， 资 产 负债 率 


mall 
N] 
Q 


企业 财务 特征 | Tangible | 有 形 资产 〈 固 定 资产 与 存货 ) 经 总 资产 标准 化 
Cashflow | 现金 流水 平 ， 经 营 活动 现金 流量 经 总 资产 标准 化 
BM 账面 市 值 比 


Change | 发 生 股权 结构 变化 取 1， 否 则 取 0 


控制 变量 ID 独立 董事 占 比 

ilies: Dual 董事 长 和 总 经 理 两 职 合 一 取 1， 人 否则 取 0 

治理 制度 特征 Tae 

治理 制度 和 Big4 由 四 大 审计 取 1, AURO 
SOE 产权 性 质 为 国有 取 1， 和 否则 取 0 
Area 注册 东部 地 区 取 1， 否 则 取 0 

Industry | 虚拟 变量 ， 按 证 监 会 2012 版 行业 分 类 赋值 
MESS or EDMEE, AFERE 


2.3 样本 说 明 
我 


五 部 委 颁 布 《 企 业 


国企 业内 部 控制 制度 建设 源 于 2006 4 
内 部 控制 基本 


部 控制 在 法 规 层 面 的 初步 完善 。 
沪 深 上 市 公司 。 经 过 去 除 
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N 
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指数 来 


,24 


人 兼任 信息 来 


(部 分 公司 职务 为 主人 
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或 主席 ) 


据 此 ， 本 文 
部 控制 指数 为 0 RIH 


F 成 立 的 企业 内 部 控 


制 变量 变量 缺失 等 数据 筛选 过 程 ， 最 终 得 到 24715 条 企业 -年 度数 据 。 本 文 涉及 


分 、 去 除 金融 业 和 


本 为 该 期 间 
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出 标准 委员 会 (CICSC)，2008 年 
规范 》，2010 年 颁布 《企业 内 部 控制 配套 指引 及 解读 》， 标志 着 内 
的 样本 期 间 设 定 为 2011-2021 F, È 


的 


样本 期 间 内 ST 等 情况 、 控 


于 迪 博 公司 外 ， 其 他 变量 均 来 自 了 


于 “治理 结构 -委员 会 成 员 情况 文人 
ak, PEAVEY 总 得 


『 希 施 玛 公 司 数 据 库 各 子 库 


F”， 根 据 “ 职 务 ” 条 


的 变量 除 内 部 控 币 
ADA 


的 加 工 ， 如 审计 委 


VEE: 


到 


实证 分 析 


任 数 。 描 述 性 统计 和 回归 部 分 使 
3 
3.1 变量 描述 性 统计 与 典型 事实 
R 2 列 示 了 本 文 基本 回归 涉及 变量 的 缩 


为 0.475， 平 均 而 言 审计 委员 


会 


忆 后 描述 性 统计 各 
召集 人 在 近 一 半 的 其 他 


委员 会 ， 


上 下 1% 水 平 缩 尾 的 结果 。 


目 得 到 审计 委员 会 召 
召集 人 名 字 出 现 的 次 数 ， 减 一 即 


ANS 


jm | 
IAG 


i= 


集 


果 。 审 计 委 员 会 召集 人 兼任 的 均值 
任 ; 25% 和 中 值 均 为 0.333, 


人 
3R 


任 三 分 之 一 是 样本 中 最 普遍 的 情况 ， 同 时 也 存在 无 兼任 和 全 兼任 的 情况 。 二 元 变量 结果 显示 ， 存 
在 27% 的 两 职 合 一 样本 、5.6% 的 样本 经 由 四 大 审计 、37.4% 的 样本 为 国有 企业 、71.5% 的 样本 处 于 
东部 地 区 。 常 规 变量 的 描述 性 统计 与 已 有 研究 基本 一 致 。 
表 2 描述 性 统计 
观测 数 | 平均 值 | 标准 差 | 最 小 值 25% 中 值 75% 最 大 值 
IC 24.715 6.519 0.807 3.002 6.187 6.640 6.991 8.271 
Overlap 24,715 0475 0.278 0.000 0.333 0.333 0.667 1.000 
Size 24,715 7.122 1.246 4.564 6.893 7.657 8.493 11.165 
Lev 24,715 0.436 0.203 0.059 0.276 0.430 0.586 0.893 
Tangible 24,715 0.356 0.178 0.012 0.226 0.344 0.475 0.788 
CashFlow 24.715 0.047 0.068 -0.157 0.008 0.045 0.086 0.244 
BM 24,715 0.615 0.256 0.109 0.418 0.608 0.806 1.182 
Change 24,715 0.681 0.466 0.000 0.000 1.000 1.000 1.000 
ID 24,715 0.376 0.054 0.333 0.333 0.364 0.429 0.571 
Dual 24,715 0.270 0.444 0.000 0.000 0.000 1.000 1.000 
Big4 24.715 0.056 0.230 0.000 0.000 0.000 0.000 1.000 
SOE 24,715 0.374 0.484 0.000 0.000 0.000 1.000 1.000 
Area 24,715 0.715 0.451 0.000 0.000 1.000 1.000 1.000 
经 过 极端 值 缩 尾 后 的 大 样本 回归 无 法 提供 个 案 证 据 ， 而 个 案 证 据 能 够 为 基本 趋势 和 假设 验 


证 提供 部 分 见解 。 根 据 2021 4 
评分 最 低 和 最 高 的 企业 的 审计 委员 


21 个 行业 分 类 均 分 为 三 种 : 第 


PPS me 
zs 
D> 


有 兼任 和 相等 ?。 


表 3 表明， 在 21 个 行业 : 


， 内 部 控制 
内 部 控制 评分 低 的 组 ， 审 计 委 员 会 


E 


44 & 


情人 的 兼任 情况 更 


评分 低 的 组 ， 


+ 
J |H 


关系 的 行 


WA: A, By Cl. G. J. P、S 


CID 


3 没有 兼任 的 行业 为 : C3、H、M、Q; 兼任 情况 相等 


关系 的 行 


WA: D. F. I. KK、L、N、R 
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审计 委员 会 召集 人 的 
K 


只 有 7 个 行业 的 极端 个 案 明 确 提 供 了 审计 委 


的 行业 为 : C2、C4、E 


AA 
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= 


PB, WGP LA SERS, Stith MILE A at 
会 召集 人 在 其 他 委员 会 的 兼任 情况 。 结 果 如 表 3 所 示 。 其 中 ， 


兼任 情况 更 高 !; 
第 三 ， 内 部 控制 评分 低 时 没 


ABE 


AB 


ANS 
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人 兼任 与 内 部 控制 质量 正 相 关 (H1) 的 证 据 。 有 趣 的 是 ， 其 中 的 行业 K 和 L， 其 内 部 控制 评分 最 
高 的 企业 的 审计 委员 会 召集 人 均 为 会 计 学 界 的 权威 理论 专家 ， 使 得 这 两 个 个 案 无 法 反驳 “关系 约 
束 ” 的 存在 ， 因 为 专家 的 权威 身份 可 以 做 到 在 关系 约束 下 仍 能 发 挥 专业 溢出 作用 。 换 言 之 ， 审 计 
委员 会 召集 人 的 个 人 特征 可 能 能 够 缓解 交合 任职 导致 的 低 内 部 控制 质量 现象 。 

表 3 典型 事实 (一 ) 


内 部 控制 评分 最 低 内 部 控制 评分 最 高 
行业 A 兼任 | 总 数 占 比 评分 企业 兼任 总 数 占 比 评分 
A 新 农 开发 2 3 66% 261.13 | 立 华 股份 1 3 33% 727.38 
B 新 潮 能 源 2 3 66% 394.89 | 中 煤 能 源 2 4 50% 926.18 
Cl 福成 股份 | 3 3 100% | 246.79 | 伊利 股份 2 3 66% 851.66 
C2 杭州 高 新 1 3 33% 195.75 | 万 华 化 学 1 3 33% 883.47 
C3 三 对 股份 | 0 1 0 189.41 | 海尔 智 家 1 4 25% 885.47 
C4 华 仪器 1 1 100% | 286.34 | 老 凤 祥 3 3 100% | 829.02 
D 国 中 水 务 1 4 25% 407.23 | 新 奥 股份 3 5 60% 844.9 
E 嘉 富 股 份 1 3 33% 207.25 | 上 海 建 工 1 3 33% 807.92 
F 星 徽 股份 1 3 33% 251.93 | 厦门 国贸 3 5 60% 918.63 
G 辽 港 股份 2 3 66% 282.07 | 中 远海 控 1 4 25% 895.62 
H 全 聚 德 0 2 0 524.27 同 庆 楼 1 3 33% 721.11 
I 中 通 国 脉 1 3 33% 241.06 | 国联 股份 2 3 66% 806.51 
J 泛 海 控股 | 2 2 100% | 175.39 | 中 国 太保 1 4 25% 838.4 
K 凤凰 股份 1 3 33% 270.17 | 新 城 控股 2 3 66% 863.93 
L 新 文化 1 3 33% 290.65 | 中 国 中 免 2 3 66% | 929.65 
M 杰 恩 设计 | 0 1 0 314.41 | 泰 格 医药 2 3 66% 783.94 
N 南大 环境 1 2 50% 217.06 | 瀚 蓝 环境 3 3 100% | 757.71 
P 中 公教 2 3 66% 261.03 | 昂 立 教育 1 3 33% 745.43 
Q 创新 医疗 0 2 0 22235 | 金 域 医学 2 4 50% 810.22 
R 锋 尚 文化 1 3 33% 294.67 | 芒果 超 媒 1 1 100% | 775.67 
S 东阳 光 3 3 100% | 360.96 | 粤 桂 股份 2 3 66% 716.09 
表 3 提供 了 控制 评分 差异 比较 兼任 情况 的 结果 。 基 于 表 3 的 统计 ， 表 4 展示 了 控制 兼任 情况 
比较 评分 差异 的 结果 。 将 兼任 占 比 根据 不 同 取 值 和 最 值 方向 统计 ， 分 别 比较 不 同情 境 下 的 内 部 控 
制 评 分 。 从 中 可 见 ， 第 一 ， 分 别 比较 兼任 最 高 和 最 低 水 平 ， 在 内 控 评分 最 低 (高) 的 企业 中 ， 


计 委 员 会 召集 人 未 兼任 其 他 委员 会 时 评分 均值 为 312.61 (873.16)， 明 显 高 于 兼任 其 他 所 有 委员 会 
时 的 267.37 (78747); 第 二 ， 两 两 临近 比较 下 ， 十 组 中 有 七 组 显示 ， 更 高 的 兼任 程度 伴随 着 更 低 
的 内 部 控制 评分 4。 
总 体 上 ， 表 3 和 表 4 利用 各 行业 极端 内 部 控制 评分 差异 ， 一 方面 ， 提 供 了 审计 委员 会 召集 人 
任 情 况 存在 差异 化 特征 的 现实 证 据 ， 男 一 方面 ， 提 供 了 审计 委员 会 召集 人 兼任 与 内 部 控制 质量 
负 向 关系 H2) 的 初步 证 据 。 


一 


表 4 典 型 事实 〈 二 ) 


PanelA: 内 部 控制 评分 最 低 组 
兼任 占 比 0 25% 33% 50% 66% 100% 
企业 数 4 1 7 1 4 4 
评分 均值 312.61 407.23 224.00 217.06 299.78 267.37 
Panel B: 内 部 控制 评分 最 高 组 
兼任 占 比 25% 33% 50% 60% 66% 100% 
企业 数 3 5 2 2 6 3 
评分 均值 873.16 784.97 868.20 881.77 862.94 787.47 
4 其 余 三 组 是 最 低 组 中 的 “0-25%”“50%%-66%” 和 最 高 组 中 的 “33%-50%”。 
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3.2 相关 性 分 析 

K $ 为 基准 回归 涉及 变量 的 相关 性 分 析 ， 从 中 可 见 ， 在 两 种 相关 性 分 析 统 计 下 ， 委 员 会 交友 
Overlap 和 内 部 控制 质量 ICHE 1% 水 平 上 显赫 为 负 。 在 行业 个 案 的 基础 上 ， 表 5 进一步 展示 了 两 
者 负 向 关系 H2) 的 大 样本 证 据 。 其 他 相关 性 结果 不 再 歼 述 ， 总 体 上 相关 系数 未 超过 04， 多 重 
共 线 性 问题 较 弱 。 


= 


表 5 相关 性 分 析 


IC Overlap Size Lev Tangible | CashFlow BM Change ID Dual Big4 SOE Area 
IC 019" 0201" 0.009 0.030" 0.162" 0.048" 0,007 -0003 0,034" 0.133" 0,085" 0.049" 
Overlap -0019™ -0017™ 0.002 0.017" -0001 013" 019" 0,026" 013" -0.008 0.027” 0016" 
Size 0.206 0017" 0344" 0.178" 0.168" 0350 -0019™ -0054™ -0.120™ 0217” 0243™ -0073™ 
Lev -0023™ 0.003 0330™ 0269™ -0.155™ 0408™ -0.124™ -0013™ 0.114" 0.108” 0.260” -0066™ 
Tangible 0031™ 0.014" 0.160" 0282" 0.076" 0.195" 0.158" -0031™ -0.091™ 0025™ 0.188 0.133" 

CashFlow 0.142" -0002 0.173" 0.164" 0,052" 093" 0.017" -0015” -0.009 0.072” -0.006 -0.002 
BM 0048™ 012" 0362" 0399" 0.208 -0099™ -0113” -0039™ -0.131™ 0.133™ 0.256” 0,049" 
Change 0,007 016" -0009 -0.128™ -0.165™ 0018™ -0116” 0.012" 0.131" 0.074" 0307" 0.091" 
ID -0.003 -0.031 -0028™ -0.009 -0027™ -0,009 0,032 0.015" 0112” 0,025" -0069™ 0026™ 
Dual -0027™ 014" .112™ 0.113" 0,093" -0010 0.132" 0.131" 0.113" 0,062" 0282" 0,098" 
Big4 0.130" -0007 0260" 0.1067" 0,028" 0,069" 0.138" 0074" 0,032" 0,062" 0.121” 0.049™ 
SOE 0.077 0,026" 0244™ 0.261” 0.199™ O01" 0264 03077 -0059™ -0282™ 0.121” 0.1877 

Area 0.053" 0015" 0.065 0,068" 0.136" -0.005 0,049" 0091™ 0025™ 0.098" 0049 0.187" 
TE: ~ ” 有 分 别 代表 在 10%、5%、1% 水 平 上 显著 ， 后 表 同 。 


表 6 为 根据 0.5 为 临界 值 对 委员 会 交 闪 的 分 组 下 企业 内 部 控制 质量 的 单 变量 检验 ， 均 值 和 1 
值 检验 下 均 可 见 ， 在 审计 委员 会 召集 人 兼任 更 多 委员 会 时 ， 企 业内 部 控制 质量 显著 更 低 ， 两 者 呈 
负 问 关系 。 


ss 


表 6 单 变量 检验 


Overlap <0.5 Overlap>0.5 TZ 
观测 值 均值 观测 值 均值 
IC 14847 6.531 9868 6.501 2.872" 
观测 值 中 值 观测 值 中 值 
IC 14847 6.649 9868 6.629 3.052" 
TE: ~ ” 有 分 别 代表 在 10%、5%、1% 水 平 上 显著 ， 后 表 同 。 


3.3 回归 结果 分 析 

相关 性 分 析 无 法 考虑 时 间 和 空间 层面 的 固定 效应 ， 表 7 列 示 了 考虑 固定 效应 的 回归 结果 ， 分 
别 为 不 添加 其 他 控制 变量 、 单 独 考 虑 企业 财务 特征 和 治理 制度 特征 、 完 整 模型 的 结果 ， 委 员 会 交 
® Overlap 的 系数 分 别 为 1% 水 平 显著 的 -0.048、5% 水 平 显著 的 -0.037、1% 水 平 显著 的 -0.047 和 5% 
水 平 显著 的 -0.036。 该 结果 的 经 济 含义 为 ， 当 审计 委员 会 召集 人 在 更 多 委员 会 中 担任 委员 时 ， 企 
业内 部 控制 质量 越 低 ， 数 据 结果 支持 H2 的 分 析 。 


表 7 假 设 检 验 
Q) © G) (4) 
IC 

Overlap -0.048"" -0.037™ -0.047"" -0.036" 
(-2.64) (-2.10) (-2.63) (-2.09) 

Size 0.170 0.1S3 
(35.76) (31.08) 
Lev -0481™ -0.472™ 
(-16.09) (-15.81) 
Tangible -0.141™ -0.104"" 
(4.35) (3.21) 


CashFlow 1.240" 1.212" 
(16.07) (15.78) 
BM -0.065"* -0.075™ 
(-2.63) (-3.04) 
Change 0.105™ 0.065™ 
(9.14) (5.83) 
ID 0.079 0.156" 
(0.84) (1.73) 
Dual -0.004 0.012 
(037) (1.01) 
Big4 0431™ 0.235™ 
(19.50) (10.63) 
SOE 0.128" 0.081 
(10.84) (6.84) 
Area 0.114" 0.107°" 
(9.92) (9.56) 
Constant 6.542" 5.466" 6.288" 5.362" 
(653.10) (165.90) (161.18) (106.86) 
VT WIHELE 控制 控制 控制 控制 
SIE 24,715 24.715 24,715 24.715 
VIER? 0.036 0.110 0.061 0.120 
F 6.986 348.542 97.496 199.093 


TE: A ” ” 分 别 代表 在 10%、5%、1% 水 平 上 显著 ， 括 号 内 为 稳健 T 值 ， 后 表 同 。。 


3.4 内 部 控制 分 项 检验 
迪 博 内 部 控制 指数 包括 五 个 分 级 指数 : 战略 层级 、 经 营 层级 、 报 告 可 靠 、 合 法 合 规 和 资产 
安全 ， 自 2013 年 开始 统计 ， 分 别 设 定 Strategy. Operation, Reliability. Compliance 和 Security 为 被 
解释 变量 ， 考 察 委员 会 交 肝 降低 内 部 控制 的 具体 方面 。 表 8 列 示 了 相关 检验 ， 由 于 样本 期 不 同 ， 

先 利 用 新 的 期 间 重 新 执行 回归 ， 委 员 会 交 释 显著 为 负 的 结果 不 变 ， 后 五 列 的 结果 显示 ， 委 员 会 
交 革 与 战略 层级 和 经 营 层级 内 控 指 数 显著 为 负 ， 而 与 报告 可 靠 、 合 法 合 规 和 资产 安全 的 系数 不 显 
著 。 该 结果 表明 ， 审 计 委 员 会 召集 人 兼任 主要 降低 了 战略 和 经 营 层级 的 内 部 控制 质量 。 


I 


a 


表 8 内 部 控制 分 项 检验 
(69) 2) G) 4) © ©) 
IC Strategy Operation Reliability Compliance Security 
Overlap -0043™ -0.105™ -0.057™ 0.041 -0.028 -0.032" 
(-2.29) (-2.44) (-2.47) (1.40) (-0.71) (-1.79) 
Constant 5.386" 1.997" 2.600™ 8.150™ 8.604™ 5.537™ 
(100.33) (16.15) (39.44) (98.12) (75.93) (107.46) 
CVs 控制 控制 控制 控制 控制 控制 
BUA 22,135 22,135 22,135 22,135 22,135 22,135 
VEER? 0.094 0.097 0.177 0.028 0.058 0.044 
F 165.981 149.561 342.524 19.580 66.220 34.654 


3.5 内 生性 问题 的 讨论 与 检验 
3.5.1 蔡 代 性 解释 的 讨论 

针对 审计 委员 会 召集 人 兼任 与 内 部 控制 质量 的 负 相 关 关 系 ， 存 在 一 个 蔡 代 性 解释 : 董事 忙 
碌 时 致 履 职 效果 不 佳 。 本 文 认 为 ， 该 替代 性 解释 成 立 的 可 能 性 较 小 。 理 由 在 于 : 第 一 ， 董 事 本 
人 可 以 自主 决定 是 否 兼任 、 如 何 兼 任 ， 如 果 预 期 到 兼任 会 影响 履 职 效果 ， 在 维护 声誉 的 动机 下 
理性 的 董事 会 选择 拒绝 兼任 ， 第 二 ， 企 业 高 层 管理 者 可 以 决定 内 部 控制 制度 设计 ， 但 具体 的 实 
施 机 制 、 落 实 过 程 和 最 终 的 有 效 性 评定 依赖 于 企业 整体 ， 尤 其 是 中 层 领导 与 基层 员工 的 配合 ， 
忙碌 的 董事 不 必然 会 导致 内 部 控 各 
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35.2 反 向 因果 关系 的 讨论 


在 规范 层 


， 本 文 面临 反 向 因 


依赖 于 公司 治理 


i=) 


Ho 此 外 ， 如 何 
353 计量 检验 
第 一 ， 度 


IMEI, KAE LÄRA 


PZR 
里 


机 制 ， 即 较 好 《〈 差 ) 的 公司 治理 


误差 。 变 化 测度 ， 参 考 


mmj 


Lu 


有 文献 在 度量 内 部 控 


H] 
R 


果 的 内 生性 问题 的 可 能 性 较 小 ， 因 为 内 部 控制 质量 或 有 效 


R 


fF 方差 和 量 岗 差异 ， 但 同时 


换 变量 方式 呈现 ， 如 表 9 第 一 列 所 示 ， 尽 管 在 10% 水 平 显 


a» VY 


=] 


` 


制度 设计 会 带 来 更 高 〈 低 ) 质量 的 内 音 
进行 董事 会 人 员 机 构 或 专门 委员 会 人 员 安 排 设计 也 不 取决 于 内 部 控 币 


质量 。 


ENG EHARA 


分 组 变量 作为 解释 变量 的 替换 变量 ， 结 果 如 表 9 第 二 列 所 示 ， 仍 显著 为 负 。 


A, eats 


。 本 文 站 


pall 


弱 的 内 部 控制 环境 纵容 内 部 “不 相 容 职 务 相 
步 控制 了 是 否 披露 内 部 控 和 


基本 模型 中 进 一 


临 的 主要 遗漏 变 


E. 
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境 特征 ， 结 果 列 


HN 
第 三 ， 反 向 
缓解 该 类 内 生 问 


` 
ZS 


AN 


| 报告 、 


[三 | 
ÆR 


因果 


AR 


rl, FA EAD 


# 本 量 有 所 减少 ， 但 委员 
。 上 上 节 从 规范 层面 讨论 了 反 向 因果 问题 ， 
也 区 层面 高 校 校 均 了 
该 变量 的 相关 性 在 于 : 高 校 学 者 是 独立 董事 聘任 的 习 


问题 在 于 内 部 控制 或 内 部 审计 的 影 
王 ” 的 现象 ， 同 时 导致 了 更 低 的 内 


部 
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本 节 使 / 
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也 是 非 线 性 转化 的 方式 ， 本 文 仅 将 


i=! 


控 带 


E, 


探 市 


2S 
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Fl 
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I 质量 时 将 评分 取 对 数 化 处 理 
作为 从 


分 析 中 的 


H, Boni 


| 评分 。 在 


披露 内 部 审计 报告 和 内 控 审计 签发 地 
显著 为 负 的 结果 不 变 。 
具 变 量 法 从 技术 
E 教 授 人 数 (ProfessorLn_Sch) 作为 工具 变量 
EE 要 “供给 ”企业 一 般 会 选择 在 周围 地 区 的 


[== 


= 
ZS 


的 环 


高 校 中 选 聘 ， 因 此 高 校 学 者 的 数量 和 企业 独立 董事 与 专门 委员 会 构成 了 一 组 供需 关系 ， 内 部 兼任 
的 部 分 原因 可 能 是 供给 不 足 ， 因 此 可 以 预期 的 是 ， 当 供给 更 多 、 需 求 被 满足 时 ， 兼 任 情况 会 显著 
更 少 ， 外 生性 在 于 : 地 区 学 者 数量 只 有 通过 企业 聘任 的 方式 影响 企业 行为 ， 几 乎 不 存在 其 他 影响 
渠道 。 表 9 的 第 四 和 第 五 列 分 别 列 示 了 工具 变量 的 两 步 结果 ， 由 表 可 知 ， 地 区 高 校 校 均 正教 授 数 
量 与 委员 会 交 磊 现象 在 1% 水 平 上 显著 为 负 ， 支 持 预期 ， 同 时 在 考虑 工具 变量 的 修成 后 ， 委 员 会 
ACE THLE 5% 水 平 上 显著 为 负 ， 与 基本 结论 一 致 。 

第 四 ， 样 本 选择 问题 。 内 部 控制 指数 并 非 对 上 市 公司 全 才 盖 ， 其 中 存在 出 于 各 种 原因 没有 
评分 或 评分 为 0 的 样本 ， 本 文 在 数据 处 理 阶 段 将 这 些 样本 剔除 ， 但 这 样 的 操作 会 导致 样本 选择 问 
题 。 利 用 Heckman 两 阶段 ， 以 是 否 发 布 内 部 控制 评价 报告 为 选择 变量 ， 包 含 前 述 工具 变量 和 控制 
变量 进行 修正 ， 结 果 如 表 9 的 最 后 一 列 所 示 ， 委 员 会 交大 仍 显著 为 负 。 

K O 稳健 性 检验 
a) 2 G) (4) 6) ©) 
ICLN IC Overlap IC 
Overlap -0.006" -0.047" -2.271™ -0.046™ 
(-1.70) (-2.32) (-2.02) (-2.30) 
Overlap_dummy -0.019" 
(-1.90) 
ProfessorLn_Sch -0.018"" 0.211" 
(3.14) (6.88) 
lambda 0.278" 
(2.83) 
Constant 6.271" 5.352" 5418" 0.662" 6.966" 241" 
(584.37) (108.16) (79.22) (22.22) (10.60) (31.96) 
CVs 控制 控制 控制 控制 控制 控制 
SE DWEL 24,715 24,715 18,496 24,715 24,715 24,715 
DALAL? 0.084 0.120 0.122 0.009 - - 
F 135.101 199.025 142.123 7.155 48.847 


4 机 制 分 析 


4.1 关系 约束 的 存在 机 制 

前 文 从 关系 约束 视角 解释 审计 委员 会 召集 人 在 其 他 委员 会 兼任 时 内 部 控制 质量 更 低 的 现象 ， 
但 “关系 ”及 其 造成 的 约束 无 法 直接 度量 ， 只 能 从 间接 角度 进行 机 制 的 检验 。 如 前 所 述 ， 关 系 约 
束 机 制 形成 的 部 分 原因 在 于 内 部 兼任 使 审计 委员 会 召集 人 面临 更 多 、 更 复杂 的 利益 团体 ， 故 可 区 
分 是 否 代表 更 多 、 更 复杂 利益 团体 的 情景 来 间接 检验 机 制 ， 有 具体 围绕 股东 和 管理 两 个 层面 展开 。 

第 一 ， 股 东 层 面 。 首 先 ， 多 个 大 股东 是 世界 范围 内 普遍 存在 的 股权 结构 ， 既 可 能 形成 制衡 
与 监督 ， 也 可 能 形成 股东 间 的 合谋 II 的。 一 方面 ， 制 衡 在 某 种 程度 上 体现 了 利益 的 不 一 致 ， 如 果 
多 个 大 股东 以 监督 作用 为 主导 ， 那 么 在 存在 多 个 大 股东 的 股权 结构 中 ， 股 东 由 多 方 利益 构成 ， 此 
时 外 部 独立 董事 的 履 职 就 会 面临 更 复杂 的 利益 关系 ; 男 一 方面 ， 如 果 多 个 大 股东 存在 合谋 效应 ， 
意味 着 股东 之 间 存 在 隐 性 的 “实质 ”而 非 显 性 的 “形式 ”关联 ， 这 种 关联 更 难以 被 外 部 独立 董事 
捕捉 ， 迫 使 其 处 于 更 大 程度 的 信息 劣势 地 位 。 因 此 ， 无 论 从 何 种 效应 出 发 ， 多 个 大 股东 的 股权 结 
构 都 意味 着 更 强 的 关系 约束 ， 不 利于 审计 委员 会 召集 人 的 履 职 ， 从 而 可 以 预计 的 是 ， 当 存在 多 个 
大 股东 时 ， 委 员 会 交 营 会 更 显著 地 抑制 内 部 控制 质量 。 其 次 ， 前 十 大 股东 是 否 存 在 关联 是 一 种 显 
性 的 “形式 ”关联 关系 ， 如 果 能 从 隐 性 的 “实质 ”关联 观测 到 同样 的 结果 ， 则 可 以 进一步 佐证 关 
系 约束 机 制 的 存在 。 最 后 ， 集 团 控制 与 上 市 策略 是 一 个 常 被 忽视 的 研究 情景 。 在 集团 非 整 体 上 市 
时 ， 上 市 实体 不 仅 要 协调 与 资本 市 场 利益 人 的 关系 ， 也 要 应 对 来 自控 股 集团 的 压力 ， 相 比 于 整体 
上 市 的 集团 会 面 对 更 多 的 利益 相关 方 。 本 文 使 用 是 否 存 在 兄弟 上 市 公司 作为 是 否 整体 上 市 的 代理 
变量 。 

以 是 否 有 多 个 大 股东 、 前 十 大 股东 是 否 关联 、 是 个 有 兄弟 上 市 公司 执行 分 组 回归 ， 结 果 如 
表 10 所 示 ， 委 员 会 交合 对 内 部 控制 质量 的 负 疝 影响 在 存在 多 个 大 股东 、 前 十 大 股东 关联 、 存 在 
兄弟 上 市 公司 的 情况 下 更 为 显著 ,与 前 述 估 计 一 致 。 值 得 一 提 的 是 ， 有 证 据 显 示 多 个 大 股东 的 监 
督 制衡 能 提高 内 部 控制 质量 遇 ， 而 本 文 发 现存 在 多 个 大 股东 的 情况 下 委员 会 交合 更 显著 地 降低 了 
内 部 控制 质量 。 可 能 的 解释 是 : 尽管 多 个 大 股东 自身 能 够 提高 内 部 控制 质量 ， 但 由 于 两 类 代理 问 
题 ， 股 东 与 其 他 股东 和 管理 层 之 间 有 分 歧 或 博 完 ， 多 个 大 股东 的 存在 会 降低 管理 层 ， 尤 其 是 专门 
委员 会 的 内 部 控制 治理 效能 。 


j 


表 10 关系 约束 机 制 : 股东 层面 


(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

多 个 大 股东 前 十 大 股东 兄弟 上 市 公司 

无 有 不 关联 关联 无 有 
Overlap -0010 -0.131 -0.003 -0.054” -0.027 -0.054* 
(-0.50) (-3.46) 0.11) (-2.44) (-1.30) (-1.66) 
Constant 5397" 5.290" 5.306" 5.430" 5.543" 5.150°* 
(93.68) (5042) (64.15) (85.16) (90.61) (55.29) 

CVs 控制 控制 控制 控制 控制 控制 
MIU 18,746 5,969 8,886 15,829 16,803 7,102 
VAR? 0.107 0.164 0.133 0.116 0.105 0.150 
F 129.293 67.942 79.281 118.032 105.337 80.282 


第 二 ， 管 理 层面 。 首 先 ， 同 集团 控制 和 上 市 策略 一 脉 相 承 的 是 ， 当 董事 、 监 事 和 高 级 管理 
人 员 由 控股 股东 派驻 或 在 控股 股东 单位 兼任 〈 纵 向 兼任 ) 时 ， 他 们 需要 在 利益 关系 上 更 多 地 权衡 
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与 取舍 ， 从 而 受到 更 大 的 关系 约束 。 其 次 ， 为 了 经 
当 企 业 更 多 地 进行 关系 投资 时 ， 意 味 着 企 ， 


业 需 要 在 关系 维护 上 投资 ， 


事 在 内 的 整个 管理 层 都 将 面临 更 大 的 关系 约束 ， 从 而 可 以 预期 在 关系 


进入 更 复杂 的 关系 网 络 ， 出 


上 时 包括 外 部 独立 董 


内 部 控制 质量 的 负 向 影响 更 显著 。 
业 关 联 交 易 更 多 时 ， 意 味 着 个 体 


PRUE AC ER ARC AT 


投资 较 高 时 ， 委 员 会 区 爱 对 
要 表征 51。 当 企 


主权 利 ， 因 此 可 以 认为 更 多 的 关联 交易 可 以 


其 他 关联 方 而 丧失 了 部 分 自 
F 更 高 的 关系 约束 。 有 具体 到 计量 结果 上 ， 应 当 可 以 


观测 到 在 关系 投资 和 关联 交易 更 
的 度量 为 经 营业 收入 标准 化 的 娱乐 和 旅行 费用 
9。 关 联 交 易 的 度量 为 


a 


些 项 目 : 
均 为 行业 -年 度 中 值 。 


以 董 监 高 是 否 纵 


过 


AEA 


FUE. KABA D WERI 


显 车。 关系 投资 
t 应 商 和 客户 建立 关系 的 费用 会 被 计 入 这 
化 的 关联 交易 额 。 关 系 投资 和 关联 交易 的 分 组 标准 


交 稚 对 内 部 控制 质量 的 负 向 影响 在 董 


归结 果 如 表 11 所 示 ， 委 员 会 


任 、 关 系 投资 和 关联 交易 更 高 的 情况 下 显著 为 负 ， 


其 他 情况 不 显著 ， 与 预期 一 致 。 表 10 和 表 11 
导致 的 低 内 部 控制 质量 是 因为 其 受到 了 更 严 习 
K 11 关系 约束 机 


1 集 人 在 更 多 委员 会 中 任职 


-0.044" 


(-1.66) 


5.237" 


(70.35) 


控制 


12,297 


0.143 


(DD 
董 监 
无 
Overlap -0.019 
0.51) 
Constant 5.532" 
(49.75) 
CVs 控制 
XKE 5,565 
VIA? 0.107 
F 34.172 
4.2 关系 约束 的 缓解 机 制 


前 文 论证 了 关系 约束 的 存在 ， 接 下 来 的 问题 在 了 


正式 制度 与 正式 制度 的 交互 框架 下 ， 如 果 将 “关系 ” 视 作 -一 
治理 制度 视角 挖掘 对 关系 约束 的 缓解 机 


ill FA 方面 ， #3 


出 一 个 缓解 关系 约束 、 发 挥 审计 委员 会 召集 人 专业 溢出 的 可 能 机 制 |: 


在 正式 的 公司 治理 制度 方面 。 以 数字 化 转型 程度 作为 正式 公司 治 


心 变量 存在 较 高 程 


129.569 


解 关系 约束 的 影响 。 一 方面 ， 在 非 
制度 ， 就 可 能 从 正式 的 公司 
4 型 事实 中 关于 行业 K 和 工 的 个 案 引 


ET: 第 一 ， 和 常用 公司 治理 评价 指标 与 本 文 核 , 
变量 规避 计量 问题 ， 第 二 ， 在 当前 数字 经 济 发 展 的 现实 背景 下 ， 劝 


转型 的 驱动 需要 信息 技术 背景 或 学 术 
动 控制 权 让 渡 给 智力 资本 和 抑 人 
等 〈2021) 的 数字 化 词典 基 了 


Ell ey eS ISI], DTI 和 


F MD&A 文本 的 数字 


(2023) 使 用 数字 化 资产 投入 度量 的 数字 化 转型 程度 站。 


DT2 分 别 为 使 用 吴 非 等 《2021) MERE 
KRERET, Digitan 为 参考 炮 友 福 和 周 兰 


召集 人 的 权威 地 位 。 
里 机 制 的 代理 变量 ， 原 因 
生性 ， 需 要 选择 相对 外 生 的 
者 具有 较 高 的 关联 性 ， 数 字 化 
型 能 够 带 来 治理 优化 ， 如 推 


个 数字 化 变量 的 交 乘 项 均 显 著 为 ] 


员 会 交 车 显著 异 写 ， 该 结果 的 统计 意义 在 于 ， 数字化 转型 程度 越 高 ， 委 


5 提取 自 销售 费用 和 管理 费用 明细 中 ， 包 括 业 务 招待 费 、 会 议 费 、 


、 差 旅费 


表 12 的 前 三 列 显示 ， 委 员 会 交 苇 与 三 
E (10% 水 平 的 0.025、5% 水 平 的 0.027、5% 水 平 的 3.530)， 与 委 


FY ARR Ss 


HY A Fa 


RAL 


Ate 
于 o 


质量 


的 负 向 影响 越 弱 经济 意 义 在 于 : 更 正式 的 公司 治理 制度 有 助 于 缓解 审计 委员 会 召集 人 面临 的 关 
系 约束 ， 更 好 地 发 挥 专长 ， 实 现 专业 溢出 ， 从 而 改善 内 部 控制 质量 。 

在 召集 人 权威 地 位 方面 。 由 于 审计 委员 会 中 独立 董事 占 多 数 且 担任 召集 人 人， 审计 委员 会 召 
集 人 权威 可 以 以 独立 ae BGA EES (2018) 的 独立 董事 网 络 中 心 度 计 算 独 
立 董 事权 威 (NetHole) 中。 此 外 ， 根 据 审计 委员 会 成 员 个 人 信息 中 的 兼职 信息 量化 “外 部 兼任 ”， 


\ 体 为 审计 委员 会 召集 人 在 其 他 上 市 


的 数量 ， 越 多 的 外 部 


任 表 明 其 拥有 更 高 的 声誉 ， 从 而 在 内 部 的 话语 


公司 (PJ Listed) 和 其 他 公司 (PJ Compa) 


: 任 董事 或 高 管 


权 更 大 。 表 12 的 后 三 列 显 


示 ， 委 员 会 交 时 与 三 个 召集 人 权威 变量 的 交 乘 项 均 显 著 为 正 〈(5% 水 平 的 0.101、1% 水 平 的 0.039、 
5% 水 平 的 0.021)， 与 “内 部 兼任 ”的 委员 会 交 晤 显著 异 号 ， 该 结果 的 统计 意义 在 于 :审计 委员 会 
召集 人 权威 越 高 ， 委 员 会 交合 对 内 部 控制 质量 的 负 向 影响 越 弱 ， 经 济 意义 在 于 : 在 非 正 式 制 度 视 
角 下 ， 审 计 委 员 会 召集 人 的 个 人 权威 有 助 于 绥 解 其 面临 的 关系 约束 。 
表 12 关系 约束 的 缓解 机 制 
(D (2) (3) 6) © ) 
正式 治理 机 制 : 数字 化 转型 非 正 式 治 理 机 制 ， 召 集 人 权威 
Overlap 0.058" -0086™ -0049™ -0077™ -0.075"" -0.066"" 
(2.55) (2.64) (2.69) (-2.99) (3.44) (2.88) 
DTI 0.017" 
(2.01) 
OverlapxDT1 0,025" 
(1.70) 
DT2 0031™ 
(3.95) 
OverlapxDT2 0.027" 
(2.02) 
Digintan 5.250" 
(6.67) 
OverlapxDigintan 3.530" 
(2.44) 
NetHole -0011 
(0.40) 
OverlapxNetHole 0.101™ 
(2.11) 
PJ Listed -0.006 
(0.81) 
OverlapxPJ_Listed 0.039" 
(2.89) 
PJ_Compa 0.002 
(0.40) 
OverlapxPJ_Compa 0.021™ 
(1.97) 
Constant 5369" 5359" 5368" 5372" 5371" 5365% 
(106.06) (103.22) (107.02) (10521) (106.15) (105.97) 
CVs 控制 控制 控制 控制 控制 控制 
TEA 24,715 24.715 24.715 24.715 24.715 24.715 
VIA? 0.121 0.123 0.122 0.120 0.121 0.121 
F 173.119 177.393 175.787 171.589 172.145 172.253 


5.1 研究 结论 


在 应 规 动 机 下 ， 


上 市 公司 对 独立 董事 的 聘用 往往 选择 仅 满足 最 
要 求 独立 董事 占 多 数 ， 这 造成 了 独立 董事 在 不 同 委员 会 ! 


专门 委员 会 计 委 员 会 召集 人 的 


典型 个 案 和 大 样本 的 实 订 


降低 内 部 控制 质量 ， 


5.2 研究 启示 


检验， 本 文 发 现 ， 审计 委 
主要 降低 战略 和 经 营 层面 的 内 部 控制 质量 。 机 制 检验 揭示 的 原因 在 于 ， 兼任 
使 审计 委员 会 召集 人 面临 更 复杂 利益 环境 ， 因 “关系 约束 ”而 无 法 发 挥 专业 专长 。 同 时 ， 更 好 的 


公司 治理 机 制 和 审计 委员 会 召集 人 的 权威 地 位 可 以 缓解 其 面临 


第 一 ， 本 文 以 内 部 控 
作用 。 因 此 ， 尽 管 有 些 兼 人 
制度 安排 应 当 避 人 免 无 效 兼 和 
， 从 而 影响 到 行为 人 本 身 的 职能 职责 的 履行 。 

第 二 ， 由 于 审计 委员 会 召集 人 身份 为 独立 董事 ， 本 文 为 完善 狗 


的 内 部 
任 ， 检 验 这 一 现象 对 内 部 控 


氏 法 规 条 件 ， 而 专门 委员 会 
任 现象 。 本 文 聚焦 于 唯一 应 设 
| 质量 的 影响 。 通 过 分 行业 的 
员 会 召集 人 在 更 多 的 其 他 专门 委员 会 中 兼任 会 


RNANA 


的 “关系 约束 ”。 


着 质 量 为 落脚 点 发 现 ， 企 业内 部 的 董事 于 


任 无 法 发 挥 积极 有 效 的 治理 


FE， 尤其 需要 认识 到 


与 以 往 研究 所 揭示 的 独 


决策 和 发 挥 咨询 作用 的 


的 制度 背景 下 ， 为 了 保证 独立 董事 的 履 职 效果 ， 仍 需要 就 


影响 独立 董事 履 职 的 不 同 关 系 和 
系 。 


4 天 或 不 同情 景 ， 有 针对 性 4 


任 会 将 行为 人 置 于 更 


情况 未 被 法 规 禁 止 ， 兼 任 也 使 董事 获取 多 方 信息 ， 但 具体 的 公司 治理 


杂 的 社会 关系 与 利益 关系 


立 董事 履 职 提供 了 部 分 见解 。 


“关系 研究 ” 


底线 的 后 果 ， 但 从 神 


会 层面 来 看 ， 


E 也 意味 着 人 才 供 给 


AE. JÙ 


区 
弱化 可 能 约束 独立 董事 履 职 的 社会 3 


Eh 六 董事 与 管理 者 、 审 计 师 等 具象 的 个 人 关系 不 同 ， 本 文 发 现 独 立 董事 参与 
黎 职 效果 受到 “只 可 意 会 ”的 抽象 社会 关系 的 负 


四 影响 。 我 国 关系 型 交易 
给 出 多 维度 的 证 据 ， 


分 


os 


任 现象 产生 的 原因 可 能 是 公司 治理 制度 的 选择 ， 也 可 能 是 公司 应 付 法 规 
oF 


对 于 财务 、 会 计 和 审计 专 


业 而 言 ， 高 端 人 才 供 给 不 足 的 问题 早已 浮现 。 扩 招 可 以 解决 未 来 的 供给 不 足 ， 但 当务之急 是 促进 


高 端 人 才 的 “ 跨 界 ” 流 动 ， 既 包含 要 从 高 校 走 向 业界 的 方向 跨 界 ， 更 引 


H 


要 的 是 激励 发 达 地 区 高 校 


的 学 者 与 专家 向 欠 发 达 地 区 企业 的 区 域 跨 界 。 上 其 体 措施 可 以 肉 入 到 如 区 域 对 口 帮 扶 计划 等 已 有 政 


策 中 实施 。 
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Committee overlap and internal control quality: professional spillovers 
or relational constraints? 
--Evidence from audit committee convenors 


Liu Jie! Yin Haozhou ! Tan Jin? Xu Guangwei ? 
(1, School of Accounting, Guizhou University of Finance and Economics, Guiyang, 550025; 
2, College of Business, Changzhou University, Changzhou, 213159) 


Abstract: Internal control has been the focus of the corporate governance system since SOX. As an important en 
vironment for internal control, the effectiveness of the corporate governance system is fundamental to ensure the ef 
fectiveness of internal control. Existing research on intemal control mainly reveals the positive consequences of hig 
h quality internal control, but pays insufficient attention to the causes of low (high) internal control, especially the la 
ck of research from the perspective of the corporate governance system, which fails to answer the question of "how 
to improve the corporate governance mechanism in order to improve internal control or what kind of corporate go 
vernance mechanism reduces intemal control". 

The institutional design of independent directors aims to utilize their professional expertise (accounting, law, i 
ndustry, etc.) to play a supervisory and advisory role. In the design of the corporate govemance system, independen 
t directors are govemed by special committees of the board of directors, of which the audit committee requires a ma 
jority of independent directors and is convened by a sole director of finance and accounting. Existing research show 
s that, on the one hand, the professional characteristics of the audit committee play a positive role; on the other hand, 

the performance of independent directors is affected by social relations. China is a typical model of "relationship-b 

ased transactions". Under such an institutional background, relational transactions are a powerful tool to save transa 
ction costs, but they may also form a "network of relationships" and influence individual behavior. This paper focus 
es on the question of whether the convenor of the audit committee, as an independent director, can play the role of" 
professional spillover" and have positive governance effects, or is affected by "relationship constraints" and unable t 
o play the role of monitoring and advising. The quality of internal control is the starting point. Taking the quality of 
internal control as the starting point, if the audit committee convenor’s concurrent service has a "professional spillov 
er" effect, it should be able to observe that when the audit committee convenor concurrently serves on more commi 
ttees, it will lead to a higher level of internal control; otherwise, it indicates that the performance of the audit commit 
tee convenor is subject to "relationship constraints". 

Using the annual data of non-financial listed companies in Shanghai and Shenzhen from 2011 to 2021, the em 
pirical test finds that the quality of internal control is lower when the audit committee convenor serves on more spe 
cialized committees. The empirical evidence supports the "relationship constraint" hypothesis. The results are robus 
t to statistical tests such as the discussion of alternative explanations and reverse causality, and the use of an instrum 
ental variable for the average number of full professors in regional colleges and universities. Mechanisms are analy 
zed at two levels: the existence of relational constraints and the mitigation mechanisms. 

Overall, this paper chooses the unique corporate governance analysis perspective of audit committee conveno 
r concurrent appointment to test the governance effectiveness of this internal concurrent appointment through its im 
pact on internal control quality, and the study shows that this internal concurrent appointment is subject to relational 
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constraints and fails to fulfill the expected governance role. This paper adds to the theoretical causes of low intemal 
control quality in corporate govemance, and at the practical level, it provides a reference for the current institutional 


reform of the participation of independent directors in decision-making and advisory roles. 
Keywords: committee overlap; audit committee; director concurrent; independent director; quality of internal cont 


rol 


